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Abstrak 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pengaruh ukuran perusahaan, struktur 
modal dan nilai perusahaan terhadap nilai perusahaan. Ukuran perusahaan 
diproksikan dengan  total aset, jumlah karyawan dan total penjualan. Struktur 
modal di proksikan dengan Debt to Equity ratio. Leverage diproksikan dengan 
Debt to total asset ratio. Jenis penelitian ini adalah data kuantitatif . Populasi yang 
digunakan pada penelitian ini yaitu seluruh perusahaan manufaktur sub sektor 
foods and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) tahun 2019. 
Pengujian  hipotesis penelitian ini menggunakan data sekunder dengan teknik 
pengambilan sampel purposive sampling dan perusahaan yang memenuhi kriteria 
perusahaan sejumlah 16 perusahaan. Data sekunder menggunakan pengumpulan 
data dengan cara dokumentasi. Metode analisis yang digunakan yaitu Uji regresi 
berganda data cross section , Uji asumsi klasik, Uji  ketepatan model penduga  
(goodness of fit) dan pengujian hipotesis. Hasil penelitian ini secara parsial 
menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap 
nilai perusahaan, Struktur modal tidak berpengaruh  signifikan terhadap nilai 
perusahaan dan leverage berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan.  
 
Kata kunci: nilai perusahaan, ukuran perusahaan, struktur modal, leverage, der, 
debt to total asset ratio 
 
Abstract 
This study aims to analyze the effect of company size, capital structure and firm 
value on firm value. Company size is proxied by total assets, number of 
employees and total sales. The capital structure is proxied by the Debt to Equity 
ratio. Leverage is proxied by the Debt to total asset ratio. This type of research is 
quantitative data. The population used in this study were all food and beverages 
sub-sector manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange 
(BEI) in 2019. Testing the hypothesis of this study using secondary data with 
purposive sampling sampling technique and companies that meet the company's 
criteria are 16 companies. Secondary data using data collection by means of 
documentation. The analysis method used is multiple regression test of cross 
section data, classical assumption test, goodness of fit test and hypothesis testing. 
The results of this study partially indicate that firm size has a significant positive 
effect on firm value, capital structure has no significant effect on firm value and 
leverage has a negative and significant effect on firm value. 
 





Perkembangan jumlah perusahaan sangat pesat di era globalisasi sekarang ini. 
Perusahaan-perusahaan besar cukup banyak dan disusul dengan perusahaan-
perusahaan kecil. Perusahaan manufaktur merupakan perusahaan besar yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Terlebih perusahaan manufaktur 
subsektor foods and beverages yang semakin meningkat daya konsumsinya bagi 
kebutuhan pokok masyarakat Indonesia. Sehingga banyak investor yang 
cenderung melirik perusahaan subsektor foods and beverages yang menjanjikan. 
Sebagai perusahaan yang besar tentunya mempunyai pesaing yang ketat. 
Banyaknya pesaing menjadi hal yang berbahaya bagi perusahaan apabila tidak 
dapat mempertahankan nilai perusahaan dimata investor. Persepsi investor pada 
tingkat keberhasilan perusahaan dicerminkan melalui nilai perusahaan.(Dewantari 
et al., 2019). 
Nilai perusahaan dapat menggambarkan keadaan perusahaan. Nilai 
perusahaan adalah nilai pasar ekuitas perusahaan ditambah nilai utang. Dengan 
demikian penambahan ekuitas perusahaan pada hutang perusahaan dapat 
mencerminkan nilai perusahaan. Peningkatan nilai perusahaan ditandai dengan 
tingginya tingkat pengembalian investasi dari pemegang saham. Salah satu 
pengukuran yang dapat digunakan untuk mengukur nilai perusahaan adalah 
dengan PBV atau price to book value. Price to book Value adalah hubungan 
antara harga pasar saham dan nilai buku perlembar saham. 
Nilai perusahaan dipengaruhi oleh banyak faktor. Ukuran perusahaan 
adalah salah satu faktor yang mempengaruhi nilai perusahaan. Ukuran perusahaan 
yang besar mencerminkan bahwa perusahaan tersebut sedang mengalami 
perkembangan dan pertumbuhan yang baik sehingga meningkatkan nilai dari 
suatu perusahaan.(Bei, 2019). Ukuran perusahaan merupakan suatu skala untuk 
menentukan ukuran besar kecilnya perusahaan. Mengklasifikasikan ukuran 
perusahaan bisa menggunakan total aset, penjualan dan jumlah karyawan.  
Nilai perusahaan dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor, salah satunya 
adalah struktur modal. Menurut Modligiani dan miller, (1963:53) menyatakan 
nilai suatu perusahaan ditentukan oleh struktur modalnya. Struktur modal 
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merupakan komponen yang sangat penting bagi setiap perusahaan, karena baik 
buruknya struktur modal akan berpengaruh langsung pada posisi keuangan 
perusahaan. Struktur modal diharapkan meningkatkan nilai perusahaan. Struktur 
modal diukur dengan Debt to Equity Ratio (DER).  
Faktor lain yang mempengaruhi nilai perusahaan adalah leverage. Rasio 
leverage ini menunjukkan perbandingan antara utang yang digunakan dengan 
modal sendiri. Penggunaan utang harus dilakukan dengan baik, karena 
penggunaan utang yang terlalu tinggi akan membahayakan perusahaan sehingga 
akan mempengaruhi nilai perusahaan. Perusahaan yang mempunyai rasio leverage 
yang rendah mempunyai risiko kerugian yang kecil pada saat kondisi 
perekonomian sedang menurun, tetapi juga mempunyai tingkat return yang 
rendah apabila kondisi perekonomian membaik.  
Dilakukannya penelitian ini tidak terlepas dari pengembangan penelitian-
penelitian sebelumnya. Beberapa penelitian yang dilakukan untuk mengetahui 
pengaruh ukuran perusahaan, strukur modal, dan leverage terhadap nilai 
perusahaan ditemukan hasil yang beragam. Seperti penelitian yang dilakukan oleh 
(Ni Luh Surpa Dewantari, Wayan Cipta, Gede Putu Agus Jana Susila,2019) yang 
menunjukkan hasil bahwa ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap 
nilai perusahaan, leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai 
perusahan. Hasil tersebut berbeda dengan penelitian yang dilakukan oleh (I 
Komang Santa Dwipa, Putu Kepramareni, Ida Ayu Nyoman Yuliastuti, 2020) 
yang menunjukkan hasil bahwa variabel laverage, likuiditas dan profitabilitas 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan ukuran perusahaan tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan.  
Berdasarkan hasil penelitian tersebut menunjukan tidak konsistennya hasil 
penelitian terdahulu, namun penelitian yang dilakukan oleh peneliti-peneliti 
sebelumnya memberikan pandangan yang lebih kepada penulis guna melakukan 
penelitian kembali untuk mengetahui hasil yang akan penulis lakukan. Oleh sebab 
itu perbedaan yang ditunjukan setiap hasil penelitian menjadikan penulis tertarik 
untuk melakukann penelitian dengan judul “Pengaruh Ukuran Perusahaan, 
Struktur Modal dan Leverage terhadap Nilai Perusahaan (Studi Kasus pada 
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Perusahaan Manufaktur Subsektor Foods and Beverages yang Terdaftar di BEI 
tahun 2019)” yang dianggap penting untuk dilakukan.  
 
2. METODE 
Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian dengan 
pendekatan kuantitatif yaitu menggunakan metode analisis regresi linear 
berganda. Pada pendekatan kuantitatif ini penulis melakukan pengujian hipotesis 
melalui pengukuran variabel variabel yang digunakan dalam penelitian, sehingga 
nantinya penulis dapat menarik kesimpulan dari hasil pengujian hipotesis tersebut. 
Sumber data yang digunakan adalah data sekunder berupa laporan keuangan 
perusahaan manufaktur subesktor foods and beverages yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2019. Teknik pengambilan sampel 
menggunakan metode purposive sampling dimana sampel yang digunakan adalah 
sebanyak 16 perusahaan. 
 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1 Hasil Uji Normalitas  
Uji normalitas digunakan untuk melihat apakah data yang digunakan berdistribusi 
normal  atau tidak. Pengujian ini dilakukan menggunakan uji Kolmogorov 
smirnov , penilaian signifikansi jika hasil yang diperoleh > 0,05 atau  5%  maka 
data berdistribusi normal.  
Tabel 1. Uji Normalitas  
Kolmogorov
-Smirnov 
Asymp. Sig.(2-tailed) Syarat Keterangan 
0,509 0,958 >0,05 Berdistribusi normal 
(sumber: Hasil analisis data diolah, 2020) 
Berdasarkan hasil uji normalitas pada tabel 1 menunjukkan nilai 
signifikasi untuk model regresi sebesar 0,958 > 0,05. Maka dapat disimpulkan 
bahwa nilai residual tersebut berdistribusi normal.  
3.2 Uji Multikolinearitas  
Uji multikolinearitas digunakan dalam model regresi ganda untuk mengetahui ada 
tidaknya korelasi yang kuat antar variabel bebas. Pengujian dalam penelitian ini 
menggunakan pertimbangan nilai variance inflatio infactor (VIF) dan nilai 
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tolerance. Antara variabel bebas dikatakan multikolinearitas apabilan nilai 
toleransinya > 0,10 dan VIF < 10. 
Tabel 2. Hasil uji multikolinearitas 
Mod













1 (Constant) -5,589 3,468       
  Ukuran 
perusahaan 
95,558 40,917 ,476 ,943 1,060 
  struktur modal ,437 ,364 ,339 ,489 2,043 
  leverage -4,012 1,382 -,819 ,492 2,033 
(sumber :hasil analisis data diolah, 2020) 
 
Hasil uji multikolineaitas pada tabel 2 menunjukkan bahwa Nilai tolerance 
variabel ukuran perusahaan sebesar 0,943 > 0,10 dan nilai VIF sebesar 1,060 < 
10, maka variabel ukuran perusahaan dinyatakan tidak terjadi multikolinearitas. 
Nilai tolerance pada variabel struktur modal sebesar 0,489 > 0,10 dan VIF 2,043 
< 10, maka dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi multikolinearitas. Nilai 
tolerance pada nilai variabel leverage memiliki nilai tolerance sebesar 0,492 > 0,1 
dan VIF sebesar 2,033 < 10, maka dapat disimpulkan tidak terjadi 
multikolinearitas.  
3.3 Uji Heteroskedastisitas  
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
terjadi varian yang tidak sama atau memiliki nilai beragam sehingga nilai residu 
tidak konstan. Untuk mendeteksi heteroskedastisitas pada model regresi penelitian 
ini menggunakan metode uji Langrange Multiple (LM test). Dalam uji ini 
memiliki kriteria pengujian yaitu nilai LM > 9,2 maka mengalami gejala 
heteroskedastisitas, begitu juga sebaliknya jika LM < 9,2 maka tidak mengalami 
gejala heteroskedastisitas. Berdasarkan hasil output software SPSS computer 
statistic 15 diperoleh hasil dibawah ini : 
Tabel 3. Uji Heteroskedastisitas 
R R Square Adjusted R Square Keterangan 
0,333
a
 0,111 0,048 Tidak terjadi 
heteroskedastisitas 




Hasil output SPSS uji heteroskedastisitas pada tabel 4.5 menunjukkan 
angka    atau R square sebesar 0,111 sedangkan N dalam  penelitian ini 
sebanyak 16, maka LM = R2 x N (0,111 x 16 = 1,776) Dikarenakan  nilai LM 
lebih kecil dari 9,2 (1,776 < 9,2) maka dapat disimpulkan bahwa dalam  model 
regresi ini tidak terjadi gejala heteroskedastisitas.  
3.4 Pembahasan 
Berdasarkan hipotesis yang diajukan (  ) “Ukuran perusahaan berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan”. Berdasarkan hasil analisis regresi berganda 
pada uji t statistik diperoleh t hitung 2,335 >  t tabel 2,131 dengan nilai 
signifikansi sebesar 0,038 < 0,05. Sehingga  Ho ditolak.   
Ukuran perusahaan berpengaruh positif dan signifikan hal ini 
menunjukkan bahwa apabila ukuran perusahaan meningkat maka akan 
meningkatkan nilai perusahaan pada perusahaan sub sektor foods and beverages. 
Semakin besar ukuran perusahaan maka akan ada kecenderungan lebih banyak 
investor yang menaruh perhatian pada perusahaan tersebut, sehingga akan 
meningkatkan nilai perusahaan dimata investor. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang juga hasil 
variabel ukuran perusahaan berpengaruh secara signifikan terhadap nilai 
perusahaan  (Sitti Maryam, Abdul Rahman Mus, Annas Priliyadi, 2020 ; Ni Luh 
Surpa Gede , 2019) 
Berdasarkan hipotesis (  )  yang diajukan “Struktur modal berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan” . Hasil analissi regresi berganda pada uji t 
statistik memiliki nilai t hitung  1,199 <  t tabel 2,131 dengan nilai signifikansi 
sebesar 0,254 > 0,05. Sehingga Ho diterima. Dari hasil tersebut dapat disimpulkan 
bahwa struktur modal tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan karena 
karakteristik perusahaan manufaktur yang relatif berskala besar dan stabil dalam 
hal pendanaannya.  
Investor tidak melihat nilai perusahaan manufaktur berdasarkan dari 
struktur modal yang dimiliki oleh perusahaan. Hal ini diduga bahwa investor 
menganggap bahwa keputusan pendanaan yang dipilih oleh manager tidak akan 
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mempengaruhi keputusan investasi yang dilakukan oleh investor.  Perusahaan 
dengan struktur modal yang besar memiliki tanggung jawab yang besar untuk 
segera mungkin mengembalikan modal yang diberikan kepada debtholders. 
Akibat cara pandang investor dalam menyikapi struktur modal yang dimiliki 
perusahaan yang berbeda-beda, maka struktur modal tidak dapat digunakan dalam 
memprediksi nilai perusahaan.  
Hasil penelitian ini didukung oleh penelitian yang dilakukan oleh Bulan 
Oktrima (2017); Lestari (2019), yang menyatakan bahwa tidak ada pengaruh 
struktur modal terhadap nilai perusahaan. Hasil penelitian ini juga tidak sejalan 
dengan penelitian Dian Eka Siswanti (2019) yang menyimpulkan bahwa struktur 
modal berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan.  
Berdasarkan hipotesis (   ) yang diajukan “Leverage berpengaruh 
signifikan terhadap nilai perusahaan” , hasil analisis regresi berganda pada uji t 
statistik memiliki nilai t hitung  -2,903 < t tabel -2,131 dengan nilai signifikansi 
sebesar 0,013 < 0,05. sehingga Ho ditolak. 
Dari hasil pengujian hipotesis diketahui koefisien untuk variabel leverage 
terdapat pengaruh signifikan negatif terhadap nilai perusahaan.  Hasil penelitian 
ini mengindikasikan bahwa perusahaan dengan hutang besar mempunyai risiko 
yang tinggi dalam mengembalikan biaya hutangnya, hal tersebut mempengaruhi 
minat investor dalam menanamkan dananya kedalam perusahaan, menurunnya 
minat investor akan mempengaruhi nilai perusahaan dimasa yang akan datang.  
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan 
oleh Dea Kolamban, Sri Murni dan Deddy Baramuli (2020) yang menyatakan 
bahwa leverage berpengaruh negatif signifikan terhadap nilai perusahaan, yang 
berarti semakin tinggi leverage maka akan semakin rendah nilai perusahaan  
Berdasarkan hipotesis (  )  pengujian secara simultan hasil penelitian 
menunjukkan bahwa variabel ukuram perusahaan, struktur modal dan leverage 
terhadap nilai perusahaan diperoleh F hitung 4,506 > F tabel 2,460 dan nilai 
signifikansi sebesar 0,024 < 0,05 sehingga dapat disimpulkan variabel ukuran 
perusahaan, struktur modal dan leverage berpengaruh secara simultan atau 
bersama-sama terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur Sub sektor 
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foods and beverages tahun 2019. Ukuran perusahaan di jelaskan dengan Size, 
struktur modal di jelaskan dengan Debt to Equity Ratio (DER) dan leverage 
dijelaskan dengan debt to total assets ratio. Nilai perusahaan dapat dijelaskan oleh 
ukuran perusahaan, struktur modal dan leverage  secara bersama sama sebesar 




Tujuan dalam penelitian ini dapat dilihat dari judul penelitian yaitu “Pengaruh 
Ukuran perusahaan, struktur modal dan leverage terhadap nilai perusahaan 
manufaktur (Studi kasus pada perusahaan manufaktur subsektor foods and 
beverages yang terdaftar di BEI tahun 2019), Berdasarkan hasil penelitian dan 
pembahasan dalam penelitian maka dapat ditarik kesimpulan bahwa Variabel 
ukuran perusahaan terdapat pengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan 
(Y) pada perusahaan manufakatur subsektor foods and beverages yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia tahun 2019. Variabel struktur modal tidak terdapat 
pengaruh yang signifikan terhadap nilai perusahaan (Y) pada perusahaan 
manufaktur sub sektor foods and beverages yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2019.  Variabel leverage terdapat pengaruh negatif signifikan 
terhadap nilai perusahaan (Y) pada perusahaan manufaktur subsektor foods ande 
beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2019. Variabel ukuran 
perusahaan, struktur modal dan leverage secara simultann / bersama- sama 
berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur 
sub sektor foods and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2019. 
4.2 Saran 
Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan yang sudah dipaparkan diatas, maka 
dapat disimpulkan beberapa saran sebagai berikut : Bagi investor disarankan 
sebelum menanamkan modal harus disuatu perusahaan perlu memperhatikan nilai 
perusahaan tersebut. Investor dapat mempertimbangkan variabel  ukuran 
perusahaan, struktur modal dan leverage memiliki pengaruh terhadap nilai 
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perusahaan. Hal tersebut menjadi pertimbangan supaya investasi yang dilakukan 
memberikan tingkat keuntungan yang maksimal untuk meminimalisir terjadinya 
risiko investasi.   Penelitian selanjutnya disarankan untuk menambah periode 
waktu penelitian agar dapat memperoleh sample yang lebih banyak dan hasil yang 
lebih signifikan.  Penelitian selanjutnya bisa meneliti sektor perusahaan lain pada 
perusahaan manufaktur seperti sektor real estate, perbankan, farmasi, dan lain lain 
untuk melihat hasil penelitian yang berbeda.   
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